ANFORANDEN VID INVESTOR AB:S BOLAGSSTAMMA DEN 14/5 1996

CLAES DAHLBACK:

Herr ordforande! Kira aktieigare! Ovriga stimmodelragare!

Det 4r mycket glidjande att se att intresset for var bolagsstimma Gkar ar for ar.

Vi dr i dag omkring 2000 nérvarande hir i Kungliga Tennishallen, ett nytt rekord!

Som ni sikert redan har miirkt har vi dven i 4r arrangerat en utstillning har
bredvid, De storsta bolagen i vir portfolj presenterar sig och sina verksamheter.
De flesta av dessa foretag har intagit viridsledande positioner mom sina falt, och

det 4r ndgot som vi alla ska kinna oss stolta dver.

Investor ir en aktiv och ytterst engagerad dgare som ir beredd att ta ett starkt
igaransvar. Hiri ingdr att stilla krav pd bolagen s de utvecklas positivt och ger
en hog avkastning till aktiedgarna, ddribland vi sjalva. En bra £gare 4r mte bara

aktiv och engagerad utan ocksd krdvande.

I utstillningen presenterar vi ocksd var Skade satsning pd information i form av
Investor Dialogen. Det 4r ett nytt sitt att halla kontakt med er aktiedgare via CD
ROM och via det internationella datanitet Internet. Vi har egna sd kallade
hemsidor med dagligen uppdaterade nyheter om Investor och om de foretag dar vi
har vira stérsta innehav. Att vi satsar pi den modema informationsteknologin &r
ocksa nigot som vi har glidje av nir det giller investeringsverksamheten. Ska w1
kunna satsa ritt nir det giller de nya framtidsbranscherna, dd miste vi hinga med

1 utvecklingen.
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Innehav i dessa branscher ska ses som ett komplement till de etablerade

verksamheterna. De har vi haft sedan decennier tillbaka, ja i en del fall 4ada sedan
Investor erundades for 80 ir sedan. [ den forsta aktieportfofjen dr 1916 fanns
bland annat foretag som SKF, Atlas Diesel, Stora Kopparberg och Scania Vabis.
Det var datidens framtidsféretag, men dom haller 4n. Det sdg vi inte minst i
samband med bérsintroduktionen och utforsiljningen av Scania for drygt en

manad sedan.

Med facit i hand kan vi konstatera att utforsiljningen blev mycket framgingsnk.
Vi hade sjilvfallet en strivan att fi ut basta méjliga pris till gagn for vira
aktiedgare. En av forutsittningamna for detta var att ha en vil avvigd fordelning
av aktietilldelningen mellan Sverige och utlandet, mellan allminhet och
institutioner. Det var en mycket grannlaga uppgift eftersom det handlade om ett sd
enormt belopp - ndstan 20 miljarder kronor - den storsta privata utforsiljning av
aktier som gjorts i virlden. Den gillde att hitta en utforsiljningskurs som var
attraktiv for dom nya investerama, men samtidigt inte gav bort virden for vira
aktiegare. En krona pa kursen betviide ju 100 miljoner kronor for oss. En mycet

svar balansgang.

Med hjilp av fantastiskt fina insatser fran Investors egen organisation, ledd av
Ulla Litzér, mycket duktiga ridgivare bland véra investment-bankers och inte

minst Scanias ledningsgrupp, lyckades vi fa precis ritt pos.

Internationellt har vi fitt uppmirksamhet och erkinnanden for en mycket
professionellt genomford affir - till det bésta for vira aktiedgare. Och det dr vi
naturligtvis mycket glada och stolta Gver. For Investors viktigaste uppgift dr att
verka for att vira aktieigare fir si hog lingsiktig totalavkastning som mojligt med

en begrinsad riskexponering.

Investoraktien ska vara ett konkurrenskraftigt placeringsalternativ til bland annat
aktiefonder. [ den nyligen publicerade drsredovisningen berattade vi att den drliga
totalavkastingen till aktiedgarna under perioden 1970 till 1995 overstigit 20

procent i genomsnitt. Det 4r det inte manga som slir!




L4t mig sa kort nimna nigot om verksamhetsdret 1995, som ju dr historia nu. Det

blev ett bra ar for Investor savil nir det gillde virdedkningen av vir aktieportfol)

som vér resultatutveckling.

Att portfSljen steg med 20 procent sammanhingde ll stor del pd vara inpehav i
borsledzima Astra och Ericsson. Den positiva resultatutvecklingen for Investor
berocde framst pa den starka vinstkningen i Scania, som under dret var ett heligt
dotterbolag till Investor. Betriffande flygverksamheten inom Saab sd gick den
militira delen ndgot bittre 4n tidigare. Utvecklingen pé den civila flygsidan var
diremot fortsatt otillfredsstillande. Inte heller verksamheten inom Saab
Automobile, som vi dger till 50 procent, utvecklades - bra som vi hoppats. Hir
for vi fortlopande diskussioner med var medigare General Motors om hur v1

semensamt ska medverka till forbattringar.

Unde: 1995 gjorde vi vidare en del satsningar p4 nya foretag som komplement till
vara tidigare huvudinnehav. Foretag som svenska WM-data , finlindska TT Tieto,

amerikaccka Neuromedical och PT Telkom i Indonesien tillférdes portfsljen.

[Ttelekom Liksom medicinsk teknik 4r nya intressanta investeringsomraden for
Investor. Genom vir nya mer intemationella organisation har vi forbittrat

méjligheterna att gora nya imvesteringar. Jag ska strax beritta mer om detta.

Forst ndgra ord om forsta kvartalet 1996, for vilket vi kan konstatera att
verksamheten utvecklats positivt, framfbrallt genom forsdljningen av Scania-
aktier. Med stérsta delen av facit i hand kan vi nu konstatera att férvirvet av
Saab-Scania 1991 var den i sirklass bista affir Investor gjort. Baserat pa virdet
av Scania efter introduktionen har affiren gett en genomsnittlig rintabilitet pa
mellan 25 och 30 procent per ir under 5 4r. Sammanlagt handlar det om en
avkastning pi $ver 30 miljarder kronor pé en investering av cirka 20 miljarder

kronor.




Uppkopet av Saab-Scania 1991 kunde genomf{bras genom att vara aktiedgare

stillde upp med kapital i ett koavertibellan. Vi ser det dirfor som sjélvidart att
aktiedgarna erbjuds méjlighet att nu vara med i utforsilinmgen genom en

kombination av optioner och engingsutdelning.

Den 31/3 1996 med Scania-affiren inriknad uppgick marknadsvirdet pd Investors
storre aktieinnehav till cirka 60 miljarder kronor och substansvirdet tit ndstan 80

mijjarder kronor.

[ fredags den 10/5 uppgick virdet pd de storre innehaven till 61 miljarder kronor
och substansvirdet till 82 miljarder kronor, d v s 409 kronor per aktie. Borskursen

var samma dag 281 kr.

Nir det giller forsta kvartalet 1 dvrigt sd har vi inte gjort ndgra stérre forsaljnmgar
ur portfoljen. Vihar diremot kopt ytterligare aktier i WM-data for drygt 250

miljoner kronor och WM-data 4r nu ett av véra storre innehav. Var kassa uppgick
vid utgingen av perioden till ndstan 17 miljarder kronor. Vad giller vira mottagna
utdelningar berdknar vi at: de under dret kommer att nistan tredubblas till néra 1,8

miljarder kronor, jimfort med 656 miljoner kronor 1993.

Investors stérsta innehav har traditionellt varit i ett antal stora svenska foretag
med internationell verksarhet. Rollen som en dominerande och aktiv dgare 1 dessa
foretag kommer inte att forindras, men vi kommer som sagt att soka foretag i nya
branscher som komplement till den befintliga portfoljen - inte minst internationellt.
Vi har de finansiella resurser som krivs, men ir medvetna om att det ocksd krivs

kvalificerade personella resurser.

Investeringsbranschen ir tuff - konkurrensen 4r stenhard. Vi ska i vira
investeringar tivia med de basta investerama i vérlden, med de skarpaste
hjirnorna pa Wall Street, i London, Hongkong och Tokyo. Det dr organisationer
med tiotals miljarder dollar under forvaltning och med obegrinsade resurser for

analys och informationsinhimtning.




Om vi ska kunna klara konkurrensen, om vi ska kunna fortsitta att ge vira

aktiedgare en konkurrenskrafiig hég avkastning r det avgorande att vi fortsitter
och haller hégsta tinkbara nivd pa var investeringsformaga och analys. Vi kommer
darfor att satsa pa en fortsatt utbyggnad av var investeringsorganisation, inte

minst internationellt.

Att finnas pi plats inte bara i Stockholm utan dven i Hongkong, London och New
York blir aflt viktigare for att vi pd ett effektivt sdtt ska kunna folja de foretag och

branscher dir vi har vart dgande.

Jag kommer nu att presentera var investeringsorzanisation och bérjar di med

Investor Scandinavia. Kontoret finns i Stockholm och leds av Ulla Litzen:

ULLA LITZEN

Under det gangna aret och fram till nu sa &, det forstas si att Scania har tagit den
mesta tiden. Vi har ju faktiskt jobbat med den hir affiren under mer 4n ett ars tid
och ansvaret har legat pd Stockholmskontoret. Samarbetet har varit mtensvt
mellan olika enheter inom Investor. Vi har forberett prospekt. Vi har lagt fast

transaktionsstruktur, och vi har kontinuerligx foljit upp virderingen pa bolaget.

Den hir affiren gjordes ju, som Claes redan sagt, i forsta hand for Investors
aktiedgare. Dirfor fick vi inte kompromissa om priset. Beslutet att silja togs den
15 februar. Vi ir glada dver att omvirldsfaktorema direfter gick var vig. Men
den grundliggande forutsittningen for framging, det var att vi var si vil
forberedda. Det hir gjorde att vi kunde genomfora utforsiljningen rekordsnabbt.

Marknadsexponeringen begrinsades till korta sex veckor.

Fran Stockholmskontoret foljer vi verkstadsindustri, skog, konsumentvaror och
miljévard. Sammanlagt svarar dessa branscher idag for ungefir 50 procent av
Investors substansvirde. De stora foretagen inom dessa sektorer ir, férutom
Scania, Investors heligda dotterbolag Saab med militirt och civilt flyg, och det
50-procentiga dgandet i Saab Automobile. Det dr skogsforetaget STORA, det dr

Atlas Copco, SKF och Electrolux, och via Incentive dven ABB.
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Hela Investors affirside, det &r ju att arbeta med virdeskapande dgande. Darfor

maste vi aktivt utvirdera de foretag dar vi redan har betydande imnehav. Vi méste
skapa forutsattningar for att fra en dialog med de foretag vi dr stora dgare 1. En
dialog ora hur aktiekursens utveckling hanger thop med foretagets affirsmaissiga
beslut. Men 1 maste ocksa hitta nva investeringar. Ett nytt spinnande omrade ir

mijévirdsomrddsat, dir vi successivt hiller pd att bygga upp en portfdl].

For att lara av vir roll som langsiktig investerare bedriver vi ocksd en aktiv men
begrinsad trading-verksambet vid alla kontoren. Det hér 4r ingen
huvudverksamhet for oss, men det ir ett bra sitt att folja och kinna vad som

verkligen hinder pd aktiemarknaden.

Jag kanske ocksé zka tilligga, att det var den nara kontakter. med marknaden,

som gav 0ss mojlighet att hitta rdtt prsniva pa Scania.

CLAES DAHLBACK
Tack, Ulla.

Jag vill ocksa verkligen understryka vikten av att ha en nara kontakt med
marknaden, och di menar jag inte bara i Stockholm utan dven mternationellt. For

alla foretag dir vi har vara storre innehav ir mycket internationella.

Att vi har valt just New York, London och Hongkong beror pa att dessa stider
tillhdr virldens viktigaste finansiella centra. Dir finns det en marknad for
riskkapital och som en foljd ddrav finns dir ocksa virldens frimsta analytiker,

konsulter, m m. De stéttar dessa marknader med sin kunskap.

Ett av vira kontor finns alltsd 1 London, och dir dr det Thomas Nilsson som

ansvarar for verksamheten;



THOMAS NILSSON

Nir vi delat upp ansvaret for vdra investeringar mellan de olika kontoren har vi
specialiserat oss branschvis. Pa London-kontorets lott har fallit att f6]ja
telekommunikation, informationsteknologi, media och serviceverksamhet i vid

bemirkelse,

Den viktigaste uppgiften ar narurligtvis att fSlja och bevaka vira befintliga
innehav. Det dr de som utgér kidrnan i var portfdlj. For London giiler det sdledes

Ericsson, TV4, WM-data och SILA bland andra.

Nir det giiler Ericsson sd skulle man kanske kunna tycka att det vore naturligare
att folja fOretaget fran Svenge. Ericsson verkar i likhet med flertalet av vara stora
foretag pa internationell basis. 90 procent av forsiljningen sker utanfor Sverige,
och bolaget dgs till mer 4n hilften utanfor Sverige. Dirfor sitts priset pa aktien
huvudsakligen intemationellt. For oss dr det viktigt att finnas i den milj6 dir de

internationella 4gama lever och verkar.

Uppgrtften att soka nya investerings1 som pd sikt blir viktiga komplement till vir
nuvarande portfolj, den uppgifien skéter vi genom att bygga begrinsade portfoljer
inom véra intresseomraden pa respektive kontor. For att 16sa denna uppgift tar vi
naturligtvis hjilp av all den kompetens som finns i London ndr det giller analys,
teknologisk kompetens m m. Den kanske viktigaste ingrediensen i detta arbete 4r

kontakten med foretagsledningar och 4gare i de bolag vi studerar.

London besoks stindigt av ett mycket stort antal foretag som séker kapital och
nya dgare, och som dirfér gor presentationer av sina verksamheter. I évrigt kan
sdgas att vart s6kande efter nya mvesteringar inte begrinsas av geografiska
hiinsyn. Det betyder att vi i London stker investeringar sivil i Sverige som i
Nordamerika eller varhelst vi kan hitta foretag som motsvarar de kriterer vi

bedomer som viktiga for att vi ska ga in i ett lingsiktigt engagemang.
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[ London befinner vi oss just nu i en rekryteringsfas dir ytterligare ett av syfiena

med vara utlindska etableringar tydliggors. Vi har en grundmurad foretagskultur
mom Investorgruppen, och den kan vi nu komplettera effektivt genom
rekryteringar av talangfulla analytiker och investerare i virldens frimsta finansiella

cenira.

CLAES DAHLBACK
Tack, Thomas.

Du tar hir upp en vildigt viktig angeligenhet for Investor, nimligen att kunna

rekrytera nya, unga medarbetare och lata dem utvecklas i var kultur.

Som jag sa tidigare ar det helt avgorande for var framtid Konkurrensen om dom
bista talangerna 4r stenhard. Vi maste ha ett konkurrenskraftigt rsitmingssystem
och vi miste ha en ledningsstruktur som ger utrymme fSr personliga initiattv och

mflytande. Detta ir frigor som vi arbetar mycket aktivt med.

Ska vi aven fortsatt kunna skapa den avkastning som ni altiefigare har rétt att
krava, da maste vi attrahera, utveckla och behilla de bistz medarbetare vi kan

hitta.

Vihar for nirvarande pigdende rekryteringar sdvil i Sverige som utanfor Sverige,

mte minst 1 New York, dir vart kontor leds av Sven Nyman:

SVEN NYMAN (video)
Nu befmner vi oss alltsd pa Manhattan 1 New York city. Mitt namm dr Sven

Nyman och jag dr chef for Investors verksamhet hir i USA.

Bakom mig sd har vi Investors kontor, dir vi dr fem medarbetare och vi
koncentrerar oss fraimst pa investeringar inom s k health-care omradet. D v s

likemedel och medicinsk teknik.




Vidare har jag inom gruppen ansvar for investeringar inom finansiell service. Med

det menar vi investeringar inom bank, forsikring och den privata

optionsmarknaden OM.

Hir fran New York forsoker vi framst f6ija vara investeringar inom health-care
omradet d v 5 Astra och indirekt Gambro. Vi gér det darfor att vi tror 2it Amerika
ir en mycket viktig marknad bade for research och development ock som

marknadsplatser.

Vart team hir dr aktivt att forsoka finna nya imvesteringar. Det gér vi genom
mycket foretagsbesok, kontakter 1 industrin och vi tror att det bista séttet att pa
ett seridst sitt uppfattas som en limplig part 4r att vara pa platsen och mte endast

genom telefonsamtal eller gerom brev.

Vi har redan markt en mychet positiv uppskattning hos potentiella

nvesteringsobjekt dir man ofta efterfraga lingsiktigt och seridst kapital.

CLAES DAHLBACK
Vi tackar Sven Nyman fér denna bandade rapport fran New York.

Vi finns alltsd 1 dag pa olika platser i virlden, och dé ir det viktigt att vi har en

stark gemensam foretagskultur.

Vi maste ocksa ha ett nira samarbete 1 var investeringsverksamhet. Med tita
telefon- och videokonferenser mellan de olika kontoren ir detta inte svart med

dagens modema telekommunikationer, oavsett avstand.

Det av vara kontor som ligger lingst frin Stockholm 4r Hongkong, dir Claes von

Post dr ansvarig for Investors verksamhet:




CLAES von POST (video)
Vartse finns Investor 1 Asien? Jo, det dr frimst av tva skal

Forst och frimst, i den hiir regionen sker en kraftig ekonomisk tillvixt, vilket
betvder att det finns minga firetag som har en snabb tillvixt av sina vinster. Det
andra skilet dr att vi maste vara ute hir pa plats for att verkligen ldra kdnna

mojligheterma och sd riskerna.

Vi arbetar som de andra kontoren i gruppen genom att 1 forsta hand géra
djupgiende analys och sen kontmuerligt bevaka vara investeringar. Men det hér

racker mte till.

Vi miste ika runt, lira kdnna de specifika féretagen, deras miljoer, deras
forutsittningar, deras strategier, dgarna och fora en dialog déir vi successivt
<rdjupar var bild, sa att vi till slut kan farta ett beslut om att investera eller inte

mvestera.

VArr ansvar ir inte byggt pd nagon specifik » qustri utan ansvaret vi har ir helt
seovrafiskt baserat. Och skilet till detta ir att i dagslaget finns det icke nigon
industri globalt, vars utveckling frimst drivs fran Asien, men den hir bilden tror

jag kommer att fordndras pd sikt.

Vi séker sivil noterade alltsd borsnoterade som icke bdrsnoterade foretag att
investera i och det ir naturligtvis sd att uppbyggnaden av borsnoterade

investeringar gdr fortare dn av icke noterade.

Men vi har redan gjort ndgra investeringar som har utvecklats vél, men med
hansyn till det jag forut sa om att vi ir forhallandevis nya i regionen, maste bygga

var egenskap successivt, si har vi innu investerat i forhillandevis sma belopp.

Den hir regionen attraherar naturligtvis vildigt mycket investeringsvilligt kapital

och i den konkurrenssituationen har vi tre styrkefaktorer:

Den forsta 4r att Investor har en god finansiell styrka.
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Den andra ir att vi har en stark férankring i industrn.

Det hir skapar fortroende och tillfrsikt hos de motparter som vi taiar om vad
giller att kanske investera 1 deras foretag. Det ir viktigt att foretagen kinner ett
fortroende och att vi har mer kompetens 4n bara finansiella fragor. Vi har kunskap

om foretagens villkor.

Tredje faktorn som jag vill nimna ér att Investor har en familjeférankring sedan
fem generationer. [ den hir miljén i Asien dir allt foretagande bygger pa familjen

sa ir detta en oerhért viktig roll for oss.

Sammantaget vill jag siga att jag har ett gott fortroende for vira mojligheter att

utverka en for aktiedgarna god affir 1 Asien.

CLAES DAKLBACK
Claes nimnde den stora betydelsen av att Investor har en stark familjeforankring

sedan generationer tilibaka.

Mina damer och herrar, tillit mig hir gora en personlig utvikning av ett slag som
normalt inte brukar forekomma pd véra stimmor. Det forhaller sig pa det sittet att
var styrelseordforande om ett par veckor fyller 70 ar. Jag vill gima ta det hir

tillfallet att pAminna om Peters betydelse for Investor.

Peter har varit ordforande i snart 14 ar, sedan i september 1982. Otroligt mycket

har forindrats, bade i Investor och i var omvirld, under den hir tiden.

Peter, nir du tilltridde var det inte manga som trodde pé oss, och de forsta aren
var tuffa. Hot mot vira dgarpositioner, maktkamper, dramatiska borsfall. Men vi
lyckades trots stor turbulens pd marknadema, en djup recession och politiska

omvilvningar p ett sitt som nog inte ens vi sjilva kunde forutse. Vi har haft en
hel del tur, men vi hade inte lyckats utan din entusiasm, ditt engagemang och din

ntuition,




Nir du kom till Investor som ordférande var vi en liten organisation med

begrinsade resurser, inte minst personellt. Du fick oss att bygga upp en
professionell Corporate Finance-organisation, som gjorde att vi snart blev navet i
ett hjul som véxte allt mer, och som snusrade allt snabbare. Men inte minst

inspirerade du oss till en affirsmissighet sor legat slumrande.
Du stillde krav:
- Ni ska tjina minst en halv miljon kronor om dagen pa trading.

Och nir vi uppfylide kraven héjde du ribban till en miljon kronor. Och det gick det

med.

Nir du tilltridde var Investors bérsvirde en och en halv miljard kronor. I dag 4r
det dver femtio - om vi riknar in konvertiblerna.. Substansvirdet har stigit frén

drygt tva miljarder kronor till Sver 80.

Och den som nir du tilltridde satsade hundra kronor i Investor har néstan 2.000

kronor nu, en irlig tiltvixt pa éver 20 procent sedan 1982,

Dessutom har under din tid en rad stora strukturforindringar gjorts i bolagen 1 v3r

portfol].
Ett axplock:

Den stora strukturforindringen i skogsindustrin genom Storas f6rvarv av

framforallt Papyrus, Billerud och Feldmiihle.

Electrolux internationella expansion genom forvirv av Gver 200 foretag med

Zanussi, White och AEG 1 spetsen.
Skapandet av det vildiga ABB genom sammanslagningen av Asea och BBC.

Expansionen i Kina for Ericsson, ABB och Atlas Copco dir dina personliga

kontakter med de kinesiska ledarna var avgorande.




Och sa naturligtvis forindringen i var egen struktur. Samgaendet med Export-

Invest och Providentia och fdrvarvet av Saab-Scania.

Det ir viktigt att komma ihdg att bakom de stora rubrikerna och de stora
pengama déljer sig en vardag av ett odndligt gnetande med detaljer, analyserande,
riknande. {orhandlande och kontaktskapande. Inget fir limnas dt slumpen. Hir
har du var: ovirderliz. Stindigt engagerad, initierad, ifrigasittande och

inspirerande.

Det ir lustigt med dig, Pirre, du 4r egentligen bara orolig ndr himlen ar bld och
solen skiner, Du ‘rivs bist nir stormen viner i seglen och nér det dr hird kryss. Da

ir du lugn som en gammal skeppare pé segelfartygens tid.

Tack, Peter, for dessa fantastiska 14 ar och for att du dr fortsatt beredd att halla i

rodret.

Och grattis pa ¢in kommande fodelsedag.




